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Summary  of  Recommendations  included  in  the  Memo 
randum  on  the  World’s  Monetary  Problems 


Presented  to  the  Brussels  Conference  by 


Professor  Gustav  CasseL 


(The  figures  in  brackets  refer  to  the  pages  of  the  Memorandum.) 

1.  That  the  rate  of  interest  should  be  brought  to  corre- 
spond, in  every  country,  mth  the  scarcity  of  capital,  actually 
prevailing  (pp.  22,  23). 

2.  That  State  expenditure  be  strictly  reduced  within  the 
limits  where  it  can  be  paid  for  without  inflation  of  the 
monetary  standard  of  the  country  ; that  for  this  purpose  the 
present  practice  of  subsidising  consumption  by  artificially 
low  prices  or  by  direct  contributions  be  discontinued  ; and 
that,  in  order  to  bring  down  military  expenditure,  real  peace 
conditions  be  established  between  the  different  nations  as 
well  as  between  the  different  classes  (pp.  24, 25). 


3.  That  the  issue  of  notes  and  similar  means  of  payment 
be  reserved  to  institutions  independent  of  the  Government  of 
the  country;  such  institutions  eventually  being  brought 
under  international  control  (p.  26). 


4.  That  in  no  case  Government  enterprise  be  substituted 
for  private  enterprise  made  impossible  by  necessary  restric- 
tions of  the  supply  of  capital  (pp.  26, 27). 

5.  That  the  internal  value  of  the  money  of  every  country 
be  stabilised  in  relation  to  commodities  ; that  Utopian  ideas 
of  a restoration  of  a pre-war  value  of  the  monetary  unit  be 
abandoned,  and  lhat  the  future  monetary  policy  of  the  country 
be  ^xed  as  soon  as  possible  and  publicly  announced  (pp.  27-30 
and  31). 

6.  That  this  stabilisation  of  the  monetary  standards  be 
recognised  as  a common  interest  of  all  nations  (p.  31). 


8.  That  the  present  differentiations  of  prices  in  favour 
of  the  inland  market  or  between  foreign  buyers  of  different 
nationalities  be  abolished  (p.  32). 

9.  That  one-sided  hindrances  against  international  trade 
be  abolished  (pp.  32, 33). 

10.  That  it  be  recognised  that  a recovery  of  international 
trade  cannot  be  furthered  by  the  establishment  of  an  inter- 
national standard  of  money  (pp.  33,  34). 
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7.  That  means  be  found  to  prevent  the  pernicious  practice 
of  acquiring  buying  capacity  abroad  by  selling  one’s  own 
currency  beneath  value,  and  that  the  floating  foreign  debts 
in  the  form  of  bank  notes,  other  notes,  or  debts  on  current 
accounts  of  the  banks  incurred  in  such  way  be  converted  into 
funded  loans,  carrying  interest  (p.  32). 


Rdsume  des  Avis  emis  dans  le  Memorandum  sur  les 
Problemes  Financiers  du  Monde 


Presente  par  Ic 

Professeur  Gustav  Cassel 


a la  Conference  de  Bruxelles- 


(Les  chifires  entrc  parentheses  renvoient  aux  pages  du  Memorandum.) 


1.  Que  le  taux  de  I’interet  soit  calcule  dans  chaque 
pays,  de  fa9on  a correspondre  a la  rarete  du  capital  qui  est 
maintenant  un  fait  universellement  etabli  (pp.  22,  23). 

2.  Que  les  depenses  de  I’Etat  soient  strictement  reduites 
dans  les  limites  ou  elles  peuvent  etre  soldees,  sans  produire 
I’inflation  de  I’etalon  monetaire  du  pays  ; qu  a cet  effet,  la 
pratique  actuelle  de  subventionner  la  consommation  au  moyen 
de  prix  reduits  artificiellement  ou  au  moyen  de  contributions 
directes  soit  abandonnee  ; et  que  des  conditions  de  paix 
veritables  soient  etablies  entre  les  differentes  nations  aussi 
bien  qu’entre  les  differentes  classes,  de  fagon  a r(!duire  les 

depenses  militaires  (pp.  24,  25). 

3.  Que  le  droit  d’emission  de  billets  ou  de  mqyeiis  de 
paiement  analogues  soit  reserve  a des  organisations  indepen- 
dantes  du  Gouvemement  du  pays ; de  telles  organisations 
devant  eventuellement  etre  soumises  a un  contiole  inter- 
national (p.  26). 

4.  Que,  dans  aucun  cas,  I’entreprise  gouvemententale  ne 
soit  substituee  a I’entreprise  privee  lorsque  celle-ci  (!st  rendue 
impossible  par  le  manque  de  capitaux  (pp.  26,  27). 

5.  Que  la  valeur  du  monetaire  a I’interieur  de  chaque  pays 
soit  stabilisee  par  rapport  aux  produits  ; que  les  idees  uto- 
piques  tendant  a retablir  la  valeur  d’avant-guerre  de  I’unite 
monetaire  soient  abandonnees  ; et  que  la  politique  monetaire 
des  pays  soit  fixee  le  plus  tot  possible  et  rendue  publique 
(pp.  27-30  et  31). 

6.  Que  cette  stabilisation  des  etalons  monel  aires  sort 
reconnue  comme  etant  de  I’interet  commun  de  toutes  les 

nations  (p.  31).  . , , 

7.  Que  Ton  prenne  des  mesures  pour  empecher  la  pratique 

funeste  consistant  a se  procurer  du  pouvoir  d’achat  a 
I’etranger  en  vendant  son  propre  monetaire  au-dessous  de  sa 
valeur  ; et  que  les  dettes  flottantes  etrangeres,  sous  forme  de 
billets  de  banque,  autres  billets  ou  les  dettes  figurant  au 
compte-courant  des  banques,  ainsi  contractees,  soient  con- 
verties  en  emprunts  consolides  portant  interet  (p.  32). 

8.  Que  la  diffkenciation  actuelle  des  prix  en  faveur  du 
marche  interieur  ou  entre  les  acheteurs  etrangers  de  nationa- 

lite  differente  soit  abolie  (pp.  32). 

9.  Que  les  entraves  au  commerce  international  apportees 

par  un  seul  pays  soient  supprimees  (pp.  32,  33). 

10.  Que  Ton  reconnaisse  que  la  renaissance  du  commerce 
international  ne  pent  s’accomplir  par  I’etablissement  d’un 
etalon  monetaire  international  (pp.  33,  34). 
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11.  Que  I’on  recoimaisse  qu'il  est  de  I’interet  commun  du 
nionde  entier  d’empecher  Tor  d’augmenter  de  valeur  ; et, 
en  consequence,  que  des  accords  intemationaux  soient  signes 
pour  maintenir  la  demande  monetaire  d’or  dans  des  limites 
raisonnables  (pp.  37,  38). 

12.  Que  les  desavantages  economiques  resultant  des 
frontieres  nouvellement  tracees  soient  neutralises  par  1 appli- 
cation, dans  la  plus  large  mesure  possible,  du  principe  du 
libre  echange  entre  les  differents  pays  de  1' Europe  Centrale  ; 
et  que  le  tralic  et  les  relations  entre  et  a travers  les  pays  soient 
liberes  de  toutes  restrictions  inutiles  (p.  39). 

13.  Que  toute  espece  de  distinction  entre  les  produits, 
quant  a leur  pays  d’origine,  soit  abolie  (pp.  39,  40). 

14.  Que  le  principe  de  la  porte  ouverte  soit  reoonnu  comme 
etant  de  premiere  importance  apres  la  concentration  de  la 
possession  des  Colonies  et  Dependances  qui  a ete  une  des 
consequences  de  la  guerre  (p.  40). 

15.  Que  le  principe  de  la  propriete  privee  soit  reconnu 
universellement ; que  sous  ce  rapport  tous  les  pays  accordent 
le  meme  traitement  a tous  les  ressortissants  des  autres  nations 
(P-  40). 

16.  Que  toute  aide  accordee  aux  pays  reduits  a la  misere 
soit  con9ue  avec  I’intention  sincere  de  developper  leur  pro- 
duction et  leur  commerce,  leur  permettant  ainsi  de  devenir, 
dans  le  plus  bref  delai  possible,  des  membres  de  la  communaute 
commerciale  se  suffisant  a eux-memes,  et  vraiment  utiles 

(P-  40). 

17.  Que  les  droits  d’hypotheque  sur  le  materiel  expwlie 
aux  pays  eprouves  soient  reconnus  non  seulement  par  la 
legislation  de  ces  pays,  mais  aussi  par  les  Puissances  sous 
le  controle  desquelles  peuvent  se  trouver  ces  pays  (p.  40). 

18.  Que  Ton  etudie  avec  un  soin  particulier  les  questions 
d’organisation  des  transports  par  voie  ferree  dans  I’Eurqpe 
Centrale,  ainsi  que  le  programme  visant  a donner  un  traite- 
ment egal  et  efficace  a tous  les  trafics,  a faire  produire  aux 
chemins  de  fer  des  benefices,  et  a leur  foumir  les  capitaux  dont 
ils  ont  le  plus  besoin  pour  atteindre  un  rendcment  efficace 
(pp.  26-41). 

19.  Que  Ton  etudie  avec  un  soin  particulier  la  necessite 
de  developper  les  pays  non-europeens  produisant  des  produits 
d’alimentation  et  des  materiaux,  et  I’emigration  europeenne 
necessaire  a cet  efiet  (pp.  41,  42). 

20.  Que  Ton  reconnaisse  que  les  emprunts  intemationaux 
consentis  aux  pays  eprouves  soient  foumis  par  les  economies 
courantes  ; qu’aucun  pays  ne  puisse  etre  tenu  de  faire  un 
emprunt  en  creant  un  pouvoir  d’achat  artificiel  entrainant 
une  nouvelle  inflation  de  son  monetaire  (p.  42) ; ou  a un 
interet  inferieur  a celui  en  usage  dans  le  pays  lui-meme  (p.  43). 

21.  Que  Ton  reconnaisse  que  seuls  les  besoins  les  plus 
urgents  pour  la  reconstruction  peuvent  etre  satisfaits  dans 
un  avenir  immediat,  et  qu’apres  avoir  fait  les  distinctions 
necessaires,  on  apporte  une  restriction  correspondante  aux 
plans  de  reconstmction  (p.  43). 

22.  Que  I’on  accorde  toute  I’attention  possible  soit  aux 
interets  de  ceux  qui  sont  appeles  a fournir  des  capitaux  pour 
la  restauration  de  I’Europe,  et  particulierement  qu’ils  aient 
priorite  a faire  valoir  leurs  droits,  a un  degre  suffisant  pour 
les  decider  a prefer  leur  argent  a des  pays  actuellement 
insolvables  (p.  44). 
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11.  That  it  be  recognised  to  be  a common  interest  for  the 
world  to  prevent  gold  rising  in  value  ; and  that,  therefore, 
international  agreements  be  entered  upon  in  order  to  keep 
back  the  monetary  demand  for  gold  within  due  limits 
(pp.  37,  38  . 

12.  That  the  economic  disadvantages  of  newly  drawn- up 
boundaries  be  neutralised  by  the  widest  possible  application 
of  the  principle  of  free  trade  between  the  different  countries 
of  Central  Europe  ; and  that  traffic  and  intercourse  lietween 
and  through  these  countries  be  freed  from  all  unnecessary 
restrictions  (p.  39). 

13.  That  every  form  of  discrimination  between  products 
in  regard  to  their  country  of  origin  be  abolished  (pp.  39, 40). 

14.  That  the  principle  of  the  open  door  be  recognised  to 
be  of  primary  importance  after  the  concentration  of  the 
possession  of  Colonies  and  dependencies  that  has  been  a 
consequence  of  the  war  (p.  40). 

15.  That  the  principle  of  private  property  be  universally 
recognised  ; and  that  in  this  respect  every  coimtry  should 
give  an  equal  treatment  to  the  subjects  of  all  other  nations 
(p.  40). 

16.  That  all  assistance  to  distressed  countries  be  planned 
with  a sincere  aim  of  developing  their  production  and  trade 
and  thus  to  enable  them  to  become,  at  the  earliest  possible 
date,  self-supporting  and  positively  useful  members  of  the 
world-trading  community  (p.  40). 

17.  That  mortgage  rights  in  materials  sent  to  distressed 
coimtries  be  recognised  not  only  by  the  legislation  of  their 
countries,  but  also  by  the  Powers  under  the  control  of  which 
the  country  may  be  (p.  40). 

18.  That  special  consideration  be  given  to  the  question  of 
organising  railway  transport  in  Central  Europe,  with  the 
programme  of  securing  equal  and  most  effective  treatment 
to  all  traffic,  of  putting  the  economy  of  the  railways  on 
a paying  basis  and  of  supplying  them  with  the  capital  most 
urgently  needed  for  their  efficiency  (pp.  26-41). 

19.  That  special  consideration  be  given  to  the  necessity  of 
developing  non-European  countries,  producing  food  and 
materials,  and  to  the  European  emigration  required  for  this 
purpose  (pp.  41,  42.) 

20.  That  it  be  recognised  that  international  loans  to  dis- 
tressed countries  have  to  be  supplied  out  of  current  savings  ; 
that  no  country  can  be  expected  to  furnish  loans  by  creating 
an  artificial  purchasing  power  involving  further  inflation  of 
its  currency  (p.  42) ; or  to  furnish  loans  at  a rate  of  interest 
beneath  that  prevailing  within  the  country  itself  (p.  43). 

21.  That  it  be  recognised  that  only  the  most  urgent  needs 
of  reconstruction  can  be  satisfied  in  the  immediate  future  and 


that  a corresponding  discrimination  and  restriction  be 
applied  to  the  plans  of  reconstruction  (p.  43). 

22.  That  every  attention  be  given  to  the  interests  of  those 
who  are  called  upon  to  supply  the  capital  for  the  restoration 
of  Europe ; and  particularly,  that  preference  be  given  to 
their  rights,  to  an  extent  sufficient  to  induce  them  to  lend 
their  money  to  countries  at  present  insolvent  (p.  44). 
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